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I論文］キャッシュフロー測定によるキャッシュ符理（町H1）
アウトフローを表示するのが1x]表７のキャッシュフロー計算書である。この直
接法によるキャッシュフロー計算書の特色は総額主義である。よって，キャッ
シュ・インフローの総額￥1,410,600とキャッシュ・アウトフローの総額
\1,191,400との差額￥219,200は貸借対照表の）］末キャッシュの埖加額
\219,200と完全に一致するのである。間接法で貸借対照表のキャッシュ概念科
11の期１１１１の増減額と，キャッシュフローの噸減額が一致しないときは，キャッ
シュフロー計算書に調整額を必要とする。
キャッシュフロー計算書は営業活動，投資活動，財務活動の３区分が一般的
である。この'え分には５区分とか８１え分とかの考えもあるが少ない３Ｋ分が
il1I定論から支持される。将来支払うべき勘定科'1は各[え分での勘定科11を必要
とするからである。例えば，約束下形での支払いは仕人では営業活動であるの
で支払手形，ＩＪｉ１定資産の購入で振りⅡ)した手形は投資手形，借入のために振り
}})した手形は手形借入金の財務活動として区分する必要がある。将来のキャッ
シュフローをillll定のために区分するには３Ｋ分が適している。勘定科'１の資金
属性には５つある。それはキャッシュ概念の科1１（Ｃ)，営業活動の科Ⅱ（Ｅ)，
投資活動の科Ⅱ（Ｔ)，財務活動の科1１（Ｚ）そして非資金の科1１（記秒無）
である。ＥＴＺの記廿にも意味がある。それはコンピュータ利用で芥111Nに並べ
るときに，営業，投資，財務の'11,番で並べることができるのである。
ＩＡＳ第７サ，パラグラフ14には，「憐業活動によるキャッシュ・フローは，
図表１０勘定科目の資金属性
ｺｰﾄﾞ科目名属性
３０１支払手形･堂Ｅ
３０２買掛金Ｅ
３１０未払税金Ｅ
３１１預り金･堂Ｅ
３１２仮受金･営Ｅ
３１３未払人件費Ｅ
３２１支払手形･堂Ｔ
３２２未払金･投Ｔ
３２５短期借入金Ｚ
３２６手形借入金Ｚ
３４１未払配当令Ｚ
３５１賞与引当金
３５２未払費用
３５３前受収益
３６１長期借入金Ｚ
ｺｰﾄﾞ科目名
101現金
1ｏ２当座預金
103普通預金
105現金同等物
109事業部ｷｬｯｼｭ
１１１定期預金
１２１受取手形
122売掛金
１３１有価証券
ｌ４１繰越商品
１４２製品
143仕掛品
144原材料
145貯蔵品
１５１前渡金･営
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主として，企業の主たる収益獲得活動から生じる」とある。まさにこの通り
であるが，主でないものは投資活動でも財務活動でもない資金取引である。｜剖
表１０の勘定科[Iの資金属性の右列は損益科目である．それらは営業活動の区分
と非資金の区分である。損益勘定にはキャッシュフローを伴わない非資金の科
１１が多々あり，売上総利益勘定も非資金勘定である。営業活動の区分の課題は
さらにこの中に中分類があることである。
投資活動のＩＡＳの基準について，そのパラグラフ１６に「財政状態計算書に
資産が認識される結果となる支出のみが，投資活動に分類される要件を満た
す｡」とある。財政状態計算書は貸借対照表と同義である．図表１０の勘定科目
の資金属』性の左列は資産科目である。投資として現れる科[|は定期預金と有価
証券である。定期預金は余剰キャッシュから利息を生むための投資である。有
価証券は投資金額からキャピタル・ゲインを得ようとする投資であるが，元本
割れのリスクを伴っている。固定資産の機械をキャッシュで支払うと投資活動
となる。機械は定期預金のように投資金額が戻らない。機械は製品に結び付い
て売上代金の一部分として還流される。
財務活動について，ＩＡＳは具体的事例をあげているのに留どまっているが，
財務活動は資金調達とその返済である。会社の株主総会で決議した未払配当金
も財務活動に区分される。
ＩＡＳ第７号，４３パラグラフには非資金取り|の記載が「現金及び現金同等物の
使用を必要としない投資及び財務取引は，キャッシュ・フロー計算書から除外
しなければならない。当該取引は，投資活動及び財務活動に関するすべての関
連性のある情報が提供されるような方法で，財務諸表の他の箇所において開示
しなければならない｡」とある。会計システムを利用して，直接法処理によると
投資と財務との取引は表示されない。この規定は財務諸表の他の箇所に開示し
なければならないとしている。この取り1事例に銀行より資金を借入，機械代
金を納入業者に支払ったとする通常の仕訳は次のとおりである。この取引を会
（借）機械装置2,000,000（貸）短期借入金２，０００，０００
計システムへ入力すると，キャッシュフロー計算書には非資金取引の故に表示
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されない。筆者は，これは重要な資金取引と見倣し，現金勘定を用いるか必
ず銀行の口座を通した取引をすることと考える。キャッシュと見倣した取引を
すれば，次のようになる。かくして，直接法のキャッシュフロー計算書は総額
（借）203機械装置2,000,000（貸）１０１現金2,000,000
（借）101現金2,000,000（貸）325短期借入金2,000,000
主義を保持できる，信頼性のある計算書となる。
さて，ｌ会計期間のキャッシュフローはキャッシュフロー計算書で開示でき
るが，その１会計期間を超えたキャッシュフローは貸借対照表に表示される。
貸借対照表の資産は流動性配列で表示されるのが一般的である。資産はキャッ
シュ，そしてキャッシュの運用としての投資を載せる。そして，営業に関わる
売上の債権，売上に必要な商品を載せてゆく。固定資産は期間を超えてキャッ
シュ・インフローになるものである。もし，売掛金が回収不能となれば，その
金額は貸倒損失として，減額される。資産の本質は将来のキャッシュ・インフ
ローである。負債はキャッシュフロー計算書表示以降のキャッシュ・アウトフ
ローを表示する。まずは営業に関わる債務である支払手形，買掛金などから掲
載される。負債の本質は将来のキャッシュ・アウトフローである。こうした収
支的会計観はコジオール（ErichKosioDの学説にある。
Ⅲキャッシュフローの管理
キャッシュフローには様々なキャッシュ・サイクルがある。一つはキャッ
シュ区分による営業，投資，財務のサイクルである。他は時間による週次，月
次，四半期，半期，ｌ年次，３年次，…とある。営業活動は事業目的の収支と
投資・財務以外のその他の収支が営業活動のキャッシュフローである。その他
の収支には税金，受取配当金などがある。投資活動のキャッシュフローには有
価証券のように元本の戻りがあるものと，機械のように支出のみで，投資額
が消滅してしまうものがある。しかし機械は製品作りに結合され，売上に貢
献する'性質がある。財務活動のキャッシュフローは資金調達のみであり．貸付
－２００－
経営論叢第４巻第２号（2015年３月）
金は投資に区分される。よって，財務活動は増資，社債発行，借入金とそれら
の返済である。
ついて，「キャ
キャッシュフロー管理に配当金支払いは財務活動に区分する。
「キャッシュ管理の役割は，ガ
キャッシュ有高を計画しモニターし
る。様々なキャッシュフローの右高や」
流動j性を維持して，キャッシュフローと
統制することである｡｣4)と言われてい
シュフローの有高や収支のキャッシュフローを監視したり統
制したりするにはキャッシュフローの測定が不可欠である。この測定方法は前
キャッシュフロー計算書の情報を適宜に出力することである〔章でみた通り，
図１１種々のキャッシュフロー
出所：町田耕一｜情報化意思決定会計｣Ｉ創成社，2005,82頁。
次のようなものがある5)。営業キャッシュフローに対する管理者の責任には
･支払／義務を満たすために機能を維持する。
･資金は必要に応じて，妥当なコストで利用可能であることを確認します。
･借入および利息費用を統制する。
･監視し，アイドル状態の現金残高を最小限に抑える。
･短期的な流動資金を得るためにできるだけ高いリターン（税引後）を，リスクを被るこ
となく，投資する。
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・監視し,信用椅理を改善する。
・現金コレクションを最適化する。
・監視しそして統制している外国通貨を表示する。
・監視しそして統制している金利を表示する。
・財務費用を統制する
・税負担を削減する
・外国子会社および支店からの現金の送金を妨げる税規制と為替統制問題を最小限に抑え
る。
支払資金の確保が第一義的に重要である。支払手形の満期時に決済ができな
ければ不渡り手形となり，この事が会社の信用がなくなり，ひいては金融倒産
の引き金となる。資金不足の時には資金の借入を行う。資金調達にはコストと
して支払利息が生じる。資金の調達コストの低いところから借入れる。余剰資
金をキャッシュ概念の科目に置いていてもなにも貢献しない。この資金は返済
して有利子の借入金を少なくするか，受取利息獲得のために投資をして運用す
る。資金運用には各種の投資利益率，投資リスク，投資コスト，元本の安定性
などの情報が必要である。外国通貨での支払いには自国通貨の高いときに外貨
を交換しておく。税率は国の財政政策があり，軽減税率に沿って，事業活動を
行う。キャッシュそのものの管理には，ある期間例えば，来週の１週間にどれ
だけの資金支出が必要か現在のキャッシュの在り高を測定し来週の必要資
図表１２製造業のキャッシュフロー時間経過
購一岸'一支払うべき材料－１
産サイクル キャッシュ･サイクル取引サイクル
L----信用販売一－－＞
掛け支払い－－~￣
時間
出所：Briancoyle,Ｃａｓﾉ2Ｆ/ozL1Co"〃o/,GIenlake/ＡＭＡＣＯＭ,2000,ｐ､3２．
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金にいくら不足するのか｡もし不足キャッシュがあれば，投資資金から
キャッシュ勘定に振り替えておき，資金準備をする。このため監視が必要で，
この監視用具は会計システムによりキュッシュフロー計算書とストックとして
の貸借対照表の出力情報である。キャッシュは流動性（liquidity）と同義であ
り，タイム・ライン（時間線）上で把握することが大切である。支払いや決済
は期日に関わり，キャッシュの効率性を高めるのにも時間性を伴っている。
営業活動には業種特有のキャッシュ・サイクルがある。図表12は製造業の
キャッシュ・サイクルであるキャッシュ・サイクルはこの図の中央のタイム．
ラインと関係している。コイル（BrianCoyle）はキャッシュ・サイクルとタ
イム・ラインの３つの主要な要素を，次のように示している6)。
ｌ外部のサプライヤーからの購入による在庫保有，生産や完成,１，１，の貯蔵を経て．販売時
点にいたる
２サプライヤーと他の債権肴への支払いにかかる時間
３顧客（債務者）の支払いに要する時間
あるｌ製品のために材料を仕入れ完成品を，信用販売でなく現金で売上，この
図のように納入,h1,の支払い期１１が遅ければ，キャッシュなくして生産活動が可
能である。しかし，通常，材料仕入れは大量・多額で，製品販売は少額で長期
に及ぶので，買掛金の支払いは重要な資金管理の対象である。製造業では売掛
金の管理に先立って，受注残管理を行い，注文を受け，完成製品を逐次納品し
て売掛金となるので，製造過程の資金負担は相当な金額を企業が負担している
ことになる。
コイルは「アルファ社が毎月クレジットで，商,}11,＄100,000を売る。顧客は平
均ｌ力)j後に支払うことを常とする。しかし，平均２カ月で支払うと経済的困
難さが増す｡｣７１という例を示している。これは回収が長引くことは資金が苦し
くなることを意|床する。キャッシュフローは状況変化により，より長くなった
りより知〈なったりする。コイルは次の事例をあげている8)。
より長いキャッシュ・サイクル
株式が利用または売却より前により長く保持された
－２０３－
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→さらに株式は所持される
より長い生産サイクル→進捗中が増加する
債務者が支払いを延ばす→さらに債務者が増える
債権者への支払いをより短期に→債権者がより少なくなる
より短いキャッシュ・サイクル
株式がより短期で所持→より少ない株式が所持される
より短い生産サイクル→進捗が短い
債務者がより早く支払う→債務者が少なくなる
債務のより長い期間が債権者によって受けられたか認められた
→さらに債権者が増える
売買目的の有価証券の株価が下がり，売るに売れない。製品リードタイムが
長い時間を要する。貸付けた債務者が返済しない。借入金の債権者が早く返済
を求めた。こうした，状況変化は資金不足へと導く。
売買目的の有価証券の株価が上がり，即売却できる。製品リードタイムが短
縮できた。貸付けた債務者が返済を進めてくれた。材料仕入れが現金取引から
買掛金取引になる。こうした，状況変化は資金の余裕を生む。これらの事例は
キャッシュフロー統制に時間軸の要素が重要であることを示している。
従来，貸借対照表と損益計算書を利用した財務分析があった。その財務分析
の調査目的には収益性調査，流動性調査，安全性調査，効率性調査があった。
キャッシュフロー計算書が容易に作成されると，財務分析がより強化される。
プレブァ（FranklinJPlewa）らはキャッシュフロー計算書利用で「Ｌ流動
'性と支払能力，２．資本的支出と投資，３．キャッシュlpI収｣9)の評価方法を
あげている。
収益｣性調査について，３基本財務諸表のフロー情報を資料とすると，損益計
算書の営業損益とキャッシュフロー計算書の営業活動キャッシュを利用する。
損益計算書よりの収益力は式（２）を使う。付加価値商品を扱うことにより利
益率がよくなる。営業利益に代えて，キヤッシヤフロー計算書の営業活動純
キャッシュを用いると．式（２）のようになる。営業活動純キャッシュは
－２０４－
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CFO(cashHowfromoperation）とも呼ばれている。これは営業活動のキャッ
シュ・インフローとキャッシュ・アウトフローの差額である。営業活動純
キャッシュは事業からのキャッシュ獲得額で，この比率がキャッシュ創出能力
の評価に用いられる。
営業利益売上高･営業利益率＝ ×１００（１）売上高
営業活動純キャッシュ売上高･営業活動ｷｬｯｼｭ率＝ ×１００（２）売上高
式（ｌ）は損益計算書よりの金額である。もし，売上高に不良債権があれば，
この金額の信頼性は損なわれる。営業利益には減価償却費も含まれるので，利
益をより出すためには，古い耐用年数越えの機械を利用する経営行動をとる。
式（２）はキャッシュフロー計算書よりの金額利用である。売上キャッシュは
現金売上，売掛金回収額，受取手形満期回収，クレジット入金などの金額合計
である。これを営業活動キャッシュフローの純額である営業キャッシュとの比
率を求める。式（２）はキャッシュフローマージンとも呼ばれている。この比
率が悪くなると，タイム・ラインでの不良債権の増加や債権の回収遅れが考え
られる。外部の投資家の開示情報としてｌ株利益があるがこの利益に代えて
営業活動純キャッシュを用いるものがｌ株キャッシュである。従来，ＲＯＥ
(returnonEquity）の投下資本利益率にたいして，営業活動キャッシュフロー
を用いると式（３）のようになる。株主が期待している配当金はキャッシュの
分配である。配当金の原資を事業が稼ぎだしているかを評価する指標が式（４）
である。しばしば，利益は見せかけであったりする。従来の利益率に加えて，
営業活動キャッシュフローを用いることで，収益性評価の信頼性が高まる。
－２０５－
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自己資本.営業キャッシュ率＝営業活動純キャッシュ×，0０（３）自己資本
支払配当金営業キャッシュ･配当率＝ ×１００（４）営業活動純キャッシュ
企業の支払い能力として，従来から，式（５）の流動比率がもちいられてい
る。流動比率は120％以上ないと，資金繰りが苦しくなる。１００％を割り込む
に従って倒産の危機が高くなる。式（６），式（７）はキャッシュフロー計算
書の営業活動キャッシュフローの数値を用いたものである。しかしながら，こ
の比率利用の経験知はない。
従来の安全性評価の同定比率に比し負債とキャッシュ創出力を見ること
で，将来経営危機に陥らないで，事業継続の安全性を評価するのに適した指標
である。
流動資産流動比率 ×１００（５）流動負債
営業活動純キャッシュ流動負債･営業キャッシュ率＝ ×１００（６）流動負債
営業活動純キャッシュ総負債･営業キャッシュ率＝ ×１００ （７）総負債
事業の推進には様々な資金の投下がなされている。こうした資金の投下は
キャッシュの回収での評価が望まれている。投下資金以上のキャッシュ回収が
ないものは合理的意思決定でないと言える。棚卸資産・営業活動キャッシュ率
の式（８）では，基本的には安く商品を仕入れ，高値で売却することであるが，
このサイクルを早くすることも１つの方法である。この方法の効率'性を評価す
るのに棚卸資産回転率の指標がある。この算式は分子の営業活動純キャッシュ
に代えて売上高を用いる。分母の棚卸資産は期首と期末で異なるので，会計的
には期首と期末の棚卸高を足して２で割る平均棚卸額を用いる。固定資産への
－２０６－
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棚卸資産.営業活動キャッシュ率＝営業活動純キャッシュ棚卸資産
有形固定資産.営業活動キャッシュ率＝営業活動純キャッシュ有形固定資産
固定資産.営業活動キャッシュ率＝営業活動純キャッシュ固定資産
投資.キャッシュ利益率＝OFO-支払配当金投資有価証券
×１００（８）
×１００ （９）
×１００（１０）
×１００（１１）
投資も営業活動純キャッシュが増加しなければならない。例えば，新しい機械
の導入は生産費を下げ，生産スピートをあげるものである。固定資産の生産へ
の寄与は固定費であり，固定費は製,1M,リードタイムの短縮で単位当たり固定費
は激減する性質がある。他企業への資本提携も自社の事業活動にプラスに働
き，営業活動純キャッシュと|刈義ＣＦＯの増額に寄与するものである。
キャッシュフロー計算書独']で示される重要な管理指標にフリーキャッシュ
フローがある。これは事業より稼ぎだした営業活動の純キャッシュに事業の
維持発展に必要な投資活動の純キャッシュを加えたものである。フリーキャッ
シュは配当可能性，返済可能性を示すもので，フリーキャッシュフローがない
のに配当すれば，偶r入金を増やして配当金を支払うことになる。フリーキャッ
シュは何にでも分配可能性があるのでフリーと言う語が与えられている。＿般
的にフリーキャッシュフローは，営業活動の純キャッシュから投資額を引く
と言われている。単純にフリーキャッシュフローは営業活動の純キャッシュ
投資活動の純キャッシュを加えることにより求める。なぜならば，投資活動は
通常マイナスであることが多いいからである。フリーキャッシュフローがマイ
ナスであれば，当会計期間からは借入の返済や株主への配当キャッシュを生み
出せなかったことを意味する“もし返済をするとすれば過去に獲得した資金
か当期に借入をして返済することになる。ホーングレンはキャッシュフロー
計算書目的の目的に次の４つを示しているIC)。
１．将来のキャッシュフローを予測すること
－２０７－
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２．経営の意思決定を評価すること。
３．株主への配当金，債権者への元金と利息との支払能力を決定すること。
４．経営資金の変化と純利益との関係を示すこと。
直接法のキャッシュフロー計算書は各勘定科目のキャッシュ・インフローと
キャッシュ・アウトフローの総額を原則として表示している。実際の総額は将
来のキャッシュフローを予測しやすいものである。経営の意思決定について，
営業活動ではキャッシュ創出能力の意思決定評価をし多様な投資意思決定も
営業活動純キャッシュで評価される。目的３の株主と債権者の意思決定はフ
リーキャッシュフローが最適である。フリーキャッシュなくして配当をすれ
ば，借入をして配当を支払うことになる。フリーキャッシュなくして借入返済
をすれば過去の余剰資金で返済をしたか，あるいは借入をして返済をしたこと
になる。企業にとってもフリーキャッシュを生み出せたかが，企業価値の増加
につながっている。フリーキャッシュフローは純現金収支と呼ばれ，損益計算
書の利益と並び，企業の経営成績を評価する指標となっている。経営評価に
キャッシュフロー情報が加わることで，一段と評価の信頼性が高まる。
最後に，キャッシュ概念を再考する。キャッシュフロー計算書の黎明期には
売買目的の有価証券，３カ月満期の金融商品もキャッシュ概念と見なしていた
が，即日要求すれば支払える特質こそキャッシュ概念の要件である。余剰
キャッシュの資金運用は投資活動に区分することがふさわしいのである。普通
預金は多少の受取利息があるが，要求払いであるのでキャッシュである。
ＭＲＦ（MoneyReserveFund）は金融商品であり，受取分配金もあるが，要
求払いであるのでキャッシュ概念である。ＭＲＦは極めて安全性の高い債権で
運用し，直ちにこの投資ができ，ｌ｢Ⅱ単位で直ちに出金ができる。よって，
キャッシュフロー計算書作成の観点から，即日営業活動に支払うことができた
り，債務の決済に使用できる勘定科目がキャッシュ概念にふさわしいのであ
る。
－２０８－
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Ⅳ結語
日本では連結キャッシュフロー計算書の作成が義務となっているがその理
論や手続きの考究がなされていないのが現状である。２０世紀の会計は利益動態
論であったが，会計には収支動態論が存在している。貸借対照表とキャッシュ
フロー計算書との関係からは，資産は将来収入であり，負債は将来支出である。
減損会計や退職給付年金の満額表示は収支動態論の復権である。会計は本来的
に収支と損益の二元論であり，相互に正しさを確認し合っているのである。
キャッシュフロー計算書の作成は間接法で創始された。会計手続きは出来事
があり，仕訳データを起票し，元|限の勘定を集計したり，３基本財務諸表を集
計したりする。このような会計組織は集計表からＨ１来事にたどりつく，また監
査証跡を容易にたどりつくことができるのである。直接法のキャッシュフロー
計算書こそ，正統的会計手続きにより作成したものである。会計の取引データ
は膨大であるかもしれないが，会計システムにキャッシュフロー計算書の作成
のモジュールを付加すれば，従来の損益計算書作成データを入力するだけで，
キャッシュフロー計算書も出力する。
システム化で考慮することはキャッシュ概念を勘定科Ⅱで設定する必要があ
る。システムによる手続きを考慮すれば，キャッシュ概念は即１１支払いや決済
ができる資金ということになる。また，勘定科目に資金属性（キャッシュ，営
業，投資，財務，非資金）を設定する必要がある。この要件のもとでプログラ
ム開発をすれば，キャッシュフロー計算書が出力されるのである。
企業が連結キャッシュフロー計算書を作成することは|Ｉ的ではない。本稿は
個別のキャッシュフロー計算書を扱っていたが，グループ会社では資金管理の
一元化が望まれている。グループ会社の資金を一元管f１Ｍすると事業間で資金を
融通し合い，外部の銀行からの営業資金を借入れなくて済むようになることが
知られている。個別企業はキュッシュ創ｌＩｌ経営をして，その評価をするために
1141:接法によるキャッシュフロー計算書を作成するのである。’１本企業の財務諸
－２０９－
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表の連単比率は本社より連結の経営成績が良くないといわれている。個別企業
のキャッシュフロー計算書が出そろって，各企業の評価がより強化され，結果
として連結の財務諸表がよくなるのである。
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